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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de ARG Fondos, S.G.L1C., S.A.;
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos anditado las cnentas anuales adjuntas del fondo A&G Tesoreria, F.1., gue comprenden el
balance de situiacin a 31 de diciembre de 2014, la cuents de pérdidas ¥ ganancias, €l estado de
cambios en el patrimonio neto v 1a memoria correspondientes al ejercicia terminado en dicka fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién eon las
cueittas onuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son respensables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonioc, de la situacion financiera v de
los resultados de ARG Tesoreria, F.I., de conformidad cont e} marco normative de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en 2 Nota 2 de la memoria adjunta, v del
control interno que eonsideren necesario para permitir iz preparacion de cuentas anuales libres de
incarreceitn material, debida a fratde o error.

Responsabilidad del quditer

Nuestra responsabilidad es expresar nna opinién sohre lag cuentas anvales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevade a cabo nuestra anditoria de conformidad con fa normativa regulidora dela
auditaria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que enmplamos los reguetimientos de
ética, asi como que planifiquenios y ejecutemos Iz auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de gue las cuentas anuales estan Hbres de incorreceiones materiales.

Una auditoria requiere 1a aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
impaortes y la informacion revelada en las cuentas anoales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio de] anditor, incluida la valoracicn de los riesgas de incorreceitn material en las
ctientas anuales, debida a frande o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgn, el anditor tiene en
cuenta el control interna relevants para la formulacion por parte de la Seciedad Gestora de fas cuentas
anuales del Fonde, con el fin de diseiiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sohre ta eficacia del control
interne del Fondo, Una anditoria también incluye la evaloacion de la adecnaciin de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn de la
Sociedad Gestora del Fondo, asf come la evaluacién de la presentacion de las cuentas annales tomadas
eH 58U conjunto,

Consideramas que la evidencia de auditoria que hemos obtenide proporcions una base suficiente ¥
adecuada para nuestra opinidn de auditor{a.

PricervaterhauseCoopers Auditores, S.L., Torre PuwC, P? de ln Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel: +34 g15 684 400 / +34 002 021 121, Fax: +34 913 083 566, wun pust.com/es 1

R. K. htadrd, oja B7.250-1, Mslia 75, boave 267, lilza & 0B, peccitn 3
nacziie en ol RUDAD, con el nimers 50242 - CIF: B-79 031 254G
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Opinidn

En nuestra opinian, las reentas anuales adjuntas expresan, en todos log aspectos significativos, fa
imagen fiel del patrimeonia y de 1a situacién financiera del fondo A%G Tesaoreria, F.1., a 31 de diciembre
de 2014, as{ vomo de sus resultados correspondientes al sjercicic antal terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco narmative de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misino.

Informe sabre otros requerimientos legales y reglamentarios

Elinforme de gestitn adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre iz situacion del Fondo, 1a evulitcion de sus negocios y
sobre otros asuntos v no forina parte integrante de las eventas anvales, Hemes verificado quela
informarifin contable que contiene el citado informe de gestién concenerda con Ja de las cuentas
anuales del gjercicic 2014. Noestro trabajo como anditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este misme parrafo y no inclaye la revision de informacién
distinta de la vbtenida a partir de los registras contables del Fondo.

PricewaterhouseCoppers Auditores, 5.1,

Niembr eiongisni
PRICEWATERHOLSECLHIPERS
FUHEORES, B.L

Maims N BireEnAnsy
IR L b

IV “H Eun
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Lissea’

ARG Tesoreria, F.L

Balances de sltuacion al 31 da diclembre de 2014 y 2013
{Expresados en eurns)

ACTIVO 2014 2013

Actlvo no corrienta - -
fvillizado Intanaitla - -

Irmovifizado materiak - -

Bienes inmuebles da uso propio - -
Mchbiliario y enseres - -

Actives por Tnpuesto diferido . - -
Artivp comiente 53 309 735,33 45 327 582,58
Ceudoras 137 TR2 47 140 593,14
Cartera de Inversiones financieras 53 204 016,28 a5 728 645 25
Cartera intetior 47 100 601,31 a5 481 757,08
Valores represantativos de detkta 13 678 535,40 22 453 B50A 35
Instrumentos da pattimpnia - -
Imstituctones do teversidn Colechiva - -
Depdsitos en Entidades da Crédito 3321065 13017 B49 63
Dervadas - -
Dios - -
Cartera exterbor 5 361 446,10 A7 526,06
Valores representativos de degda 4 573 465956 TOT 525,06
instrumeantos da pabimanio - -
tnstituciones de Inversiin Colectiva 1787 020,14 -
Deposting en Entidades ds Crédito - -
Denvados - .
Ofros - -
Intereses da la cartera de inversidn 432 563.87 513D 361,21
inverstones monosas, dudosas o en fitigio - -
Fehoddicaciones - -
Tesorers {732 063,40} 8 458 354,59
TOTAL ACTIVD 53 309 735,35 45 327 552,68

Lzs Motaz 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parta integrante del balance de
situacian &l 31 de diclembra de 2014,
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CLASE 0°

A&G Tesoreria, Fl.

Balances de situacion al 31 de diclembre do 2014 y 2013
(Expresados en eurns)

PATRIMONIO Y PASID 204 201
Patrimenio atribuldo a particlpes a accionistas 531253 42392 44923 2780
Fondas memboisables atibuidos a particlpes o accionistas £ 25242392 44023 275,00
Capital - -
Participes E212B97275 4378512880
Prirra de emistin - -
Heservas 98 809,21 o8 605,21
{Atciones propias) - .
Resultados de eferclcios antenores ' 558 616 06 550 616,08
Odras aporiaciones de socing - -
Fesultads del ejericio 467 141,90 470 833,83
(Dividends & cuenta) . -
Ajustes por cambios de valor en inmovilzadg material de uso propio - -
(Oiro patrimonba abifido “ -
Paslvo to cortienta

Frovisiones a largs plazo
Beudas a largo plazo
Pasivos por mpuesto diferido

T 1 v ¥
= 0 4

Pasivo comlenta 568 305,43 404 314,98
Prewvisiones a corto plazo - .
Deudas a corlg plazo . -
Acreadores o6 305,43 404 314 58
Pasivos financisros -

Detdvadas - -
Pericdificaciones - -

-

TOTAL FPATRIMONIO Y PASIVO 5338873535 A5 337 502,98

CUENTAS DE CRDEN 2014 2013

Cuentas de compromiso - -
Campromisos par cperaciones lamgas de derivados - -
Compromises por operaciones conas de dedivados

*
1

Ofras cuentas de arden
Valores cedidos en préstame por b 1S
Valores aportados como gatantia por la 1S
Vaicres recibidos en garanila porla HC
Capital nominal no suscrito ni n circulackin
Pérdicas fiscales a compensar
Ofras

L] 1 1 1 * 1 3

" ] L] 1 1 1 1

TOTAL CUENTAS DE ORDEN - -

Las Molaz 1 & 14, descrilas en la memoria adjunta, forman parta Integrante del balance de
eituacién al 31 de diclembre de 2014,
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ARG Tesorerla, F.I.

0M0772631

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los sjercicios anuales

terminados el 31 de diclembre de 2014 y 2013
{Expresadas en auros)

Comisiones de descuento por suscripriones o reembolsos

Ciamisiones retmcedidas o la Institucion de Inversidn Colectiva
Gastos de personal

2014

2013

Oy gashos de explatacion (201 207.08) (105 572,17}
Comision de gesticn {150 B59,77) (76 952.39%)
Comisitn de depositaria {45 142 38) {23 113,57
Ingreso/gasto por compensacion comparimento - -
Ofros {5 184,93) {5 505,81}

Amorizacién del inmovilizado materal - -

Exresos da provisiones - -

Deteriarg y msultados por ensienaciones de inmoviltzado - -

Resultado de expiotacion (201 287.08) {105572,17T)

Ingresos financieros 125931127 BCt 814 47

Gastos fnancderas (67291677 (218028,77)

Varlaclin del vator razonablz en instrumentos financierns £4 871,44 23 558,30
Por speraciones de la carlera interior G 306,34 21511,48
For cperzaciones de la cartera exterior {3 534,90) 144,82
Far operaciones con dervados - -
Ctros - -

Diferencias de cambio - -

Deterioro y reslitado por engjenaciones e ngtumentos financiercs 22 081,65 (25 SA0.50
Deterioros - -
Resuitades par operaciones de | cartera interior 46 350,80 (0 21.24)
Resultados por operaciones de 12 carters exterior B 927,45 204180
Resultades por operacianes con derivados {33 196 681 (15 600, 56)

Otros - -
Resultada Ananciero B¥d 147,58 581 162,00
Resultado antes da Impuesios 471 B6D, 51 475 588,83
Impuestn sobre berefldos {471861) {4 755,90}
RESULTADG DEL EJERCICID 467 141,80 470 833,83

Las Motaz 1 a 11, descritas &n [a memoria adjunta, forman parta integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado & 31 de diciembre de 2014.
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CLASE g3

ARG Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondients al ejarcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en eurcs)

1.  Actividad y gestién del rlesgo
a)  Actvidad

ALG Tesorerfa, F.I, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 7 de
marza de 2008. Tiene su domlcilio sozial en Clloaguin Costa 26, de Madrid.

El Fondo se encuenfra inscritc en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comizitn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 28 de marzo de
2008 con el ndmero 3.989, adquiriendo, a efectos legales, la consideracidon da
ronde de inversién g partir de entonces.

De conformidad con o dispuesto en el arficulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objefo social de [as Instituciones de Inversidn Colactiva es ia
captacion de fondos, bienes o derechos del pidblico para gestionarios e invertirlos
&n bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieras o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezea en funcidn de los resultados colectivos.

El objetivo del Fonde es mantener el principal y obtener una rentabilidad acorde can
ios tipos de interds del mercado monetanic, Se invierte el 100% de la exposicitn
total en instrumentas del mercade monetario colizados ¢ no, siemprs que sean
liquides, y depésiios. Mo =e invierte en deuda subordinada. Los emisores seran
tanto piblicos como privados, de la OCDE, fundamentalmente de la zona euro.

El Fendo tendrd ausencia de exposicion total a rentz variable, materias primas y
resgo divisa. Les emisiones serdn de alta calidad a juicio de la Gestora, sin
exposicidn a activos con calificacién crediticia a corto plazo inferior a A2 {por S&P o
equivalants por todas fas Agencias gque hayan calificado el activo), o si ne tiene
calificacién especifica, calidad equivalente a juicio de la Gestora.

La duracidon media de la cartera serd igual o inferior a 6 meses y su vencimiento
medio sera igual o inferior a 12 meses. El vencimiento legal residual de los actives
sera igual o inferior a 2 afios, siempre que el plazo para la revisidn del fipo da
interés saa igual o inferior a 397 dias.

Se podra invertir hasta un 10% en HC financieras que cumplan con la definicion da
monetario a corte plazo o de monetario, que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenacientes o no al Grupo de la Gestora.
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LLASE B

A&G Tesoreria, F.l.

Memorta de las cuentas anuales correspondiente al efercliclo anual terminado el 31
de diciembrs da 2014
{Expresada en suros)

El grado méxima da exposicién a resge de mercado por uso de derivados es &l
patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un
Estado miembro de la Unidén Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad
Local, ios Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacion de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia,

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercades
organizades de derivados con la finalidad de cobertura y ds inversion y no
hegociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de coberfura y
de inversion. Esla operativa comporta riesgos por la posibilidad de gue la cobertura
no sea perfecta, por el epalancamiento que conjlevan y por la inexistencia de una
camara da compensacidn.

ia geslién y administracion de la Sociedad estd encomendada a A&G Fondos,
8.G.LLC,, 5.A,, sociedad participada al 100% por Asescres y (Gestores Financieros,
S.A., siendo la Entidad Depositaria hasta el 21 de octubre de 2014 Santander
Invesiment, 5.A. Con fecha 22 de cclubre de 2014, se produjo la sustitucidn
efectiva de Santandsr Invesiment, 5.A. por Santander Securities Services, S.A,,
como Entidad Depositaria de ia Sociedad. Dicha Entidad Deposftarda debe
desamollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia vy
administraciéns para la Scciedad, de acuerdo a lo establecido en ia normativa
sctualmenta en vigor,

kI Fondo esta sometido a la normativa legal especliica de los Fondos de Inversidn,
recogida principalmente por el Real Decrefo 1082/2012, de 13 ds julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desamollc de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectas de esta nonmativa
que le son aplicables son los siguientes:

. E} patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. Ef nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuande por circunstancias del mercado o por el abligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonic © el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compariimentas, descendieran de los minimos establecidos en e
Real Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozarén del plazo de un afo,
durante ef cual podran continuar operando come tales.
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CLASE B

ARG Tesoreria, F.l.

Memorla de las cuentas anuales comespondlente al eferciclo anual terminadao el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en auros)

. Los valores mobiliarios y demds activos financieros det Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para € ejercicio de esta funcién.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracidn de inversicnes.

- El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez dal 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efective, en
depdsitns o cuentas a la vista en ef Depositario o en otrz entidad de crédito si
el Depasitario no tiene esta consideracidn, @ en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Pablica.

. El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instfrumentas derivados por nesgo de mercado, asi comoe a unos limites por
riesgo de contraparta,

De scuerdo con &l Reglamento de Gestidn del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en conceplo ds gastos de gestitn gus no excedera del 2,25%
sobre £l patrimaonio del Fonde. En los ejercicios 2014 y 2013 1a comisidn de gestién
ha sido del 0,25%.

l[guaimente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion da la
Entidad Depositaria que no podri exceder del G,20% anual del pattimonio
custediade. £n los ejercicios 2014 y 2013 la comisién de depositaria ha sido dal
0,075%.

Al 31 de diciembre da 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las paricipacicnes reembolzadas.
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ELASE 82

A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales corespondlente al ejerciclo anual terminado el 34
de diciembre da 2014
{Expresada en eums)

b}

Gestion del nesgo

La politica de inversidn del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicidn del pablice en
el registro comespondienta de fa C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentrz expuesto son los siguientes:

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incursir en pérdidas debido a
movimientos adversos en jos precios de mercado de los activos financiaros
en los qus opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son [os
tinos de interés, ios fipos de cambio y las cotizaciones de los thulos que el
Fondo tenga en cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originares pérdidas
potenciates debidas a cambios en la capacidad o intencidn de la contraparts
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
&l momento de realizar en mercado los actives en carera.

. Rizsgo operacional: agusl que puede provocar pérdidas como resuitado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defecivosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de aconiecimientos externgs,

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicidn a los riesgos de mercado, cradito v liguidez, asi como ef referido al
Hesgo operacional. En este sentido, el control de ios coeficientes nommativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan !a exposicién a dichos riesgos.
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CLASE 87

ARG Tesoretia, F.L

Memaoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termlnado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en euros}

2. Bases de prasentaclin de las cuentas anuales

a) |megenfisl

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
dal Fendo, han sido preparadas & partir de los registros contables del Fondo,
habiendose aplicado las dispesiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar ia imagen fiel de su patrimonio, de su
sltuacicn financiera y da sus resuftados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacidn por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman qus serén aprebadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogides, fundamentalmente, en la Circular
/2008 de la C.N.M.V. ¥ sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
ss describen en la Nota 3. No existe ningGn principio contabls da aplicacién
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

¢} Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiende 3 la
estructura y principios contables establecidos en |z normativa vigente de la
C.N.MV.

tos Administradores de la Socisdad Gestora presentan, a sfecios comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas v
ganancias y del estado de cambios en el patimonio neto, ademas de las cifras del
gjercicio 2014, as correspondientes & ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas snuales de los ejercicios 2014 y 2013
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LLASE B

AZG Tesoreria, F.l.

Memaria de las cuentas anuales correspondiente al sjercicio anual ferminada el 31
de diciembra da 2014
{Expresada en eurns)

d} Estimaciones contables y correceion de errores

En deferminadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado eslimaciones para obtener Iz valoracion de algunos aclivos, pasivos,
ingresos, gasios y compromisns que figuran registrados en las cuentas anuales.,
Dichas estimaciones se refieren, principalments, a! valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, st las hubiera. Aun
guando estas se consideren las mejores estimaciones posiblies, en base a la
informacidn existente en el momento de! cdleulo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarias prospectivamente, de acuerdo con fa normativa vigente.

En cualquier caso, el valor Hquidativo del Fondo se verd afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercade y otros riesgos asociades a ias inversiones
financieras.

Neo existen cambios en las estimacionss contables ni erores qua se hubieran
producido en ejercicios antericres y hayan sido detectades durante los ejercicios
2014 y 2013,

Las cifras contenidas en los documenios que componen eslas cuentas anusles, el
balance de siiuacitn, la cuenta de pérdidas y ganancias, e estado de cambios en el
patrimanio neto y esta memoria, estan expresadas en eurns, excepto cuando se indigus
expresaments.

3. Resumen de las princlpios contablas y nermas de valoracldn mds
significativos

Los principios contables mds significativos aplicados en {a formulacién de estas cuentas
antales han sido {os sigulentes:

a) Pringipio de empresa en funcionarmispto

En |z elaboracién de las cuenias anuales se ha considerado que {a gestion del
Fondo continuarad en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las nomas
contables no esta encaminada a determinar el valor det patimonio a efectos de su
transimision global o parcial nf el importe resultante en caso de su liquidacion.
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GLASE 87

A&G Tesoreria, F.L

Memeorla de fas cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
da diciembre de 2014
{Expresada en euros)

b}  Prncipio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcidn del periodo en qus se
devengan, con Independencia de cuando se produce su cobre o paga efectivo.

c} Deudores

i3 valoracidn inicial se realiza por su valor razonable gque, salvo evidencia en
contrarie, es el precio de lz transaccibn, gue equivale al valor razonable de la
contraprestacian entregada mas los costes de tfransaccién que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior s hace a su coste amortizade. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicande el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquelas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar sa calculan teniendo en
cuentz los flijos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculade en el momento del reconocimianto, Las correcciones valorativas
por deteriorn asl como su reversion se reconocen come un gasto o un ingreso en ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Carlera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerades como
activos financieros a valor razonable con cambios en fa cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en {z cartera, asf como
ta determinacitn de su valor razonable se describen a confinuacian:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisar y que devengan una remuneracin consistenta en un interés
establecido contractuaimente.
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LLASE 87

AEBG Tesoreria, F.l.

Memorla de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en suros)

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por {os precics de cotizacién en un mercade, siempre y cuando
éste sea aclivo y los precios se oblengan de farma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacian el valor razonable se comesponds con
el precio de la transaccién més reciente siempre que no haya habido un
cambio slgnificativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de
la transaccién.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el fipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

. Instrumentes de patrimanio; Instrumentos financieros emitidos por ofras
entidades, tales como acciones y cuplas paricipativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capltal para el emisor.

E! valor razonable de kos instrumentos da patrimenic cotizadns lo establece el
cambio oficial de cierre del dfa de la fecha del balance, si exists, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderade si po existiera precio oficial da
clerre.

. Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos qus el Fondo manfiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesorerfa”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento intema de la
inversion a los {ipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o parlicipaciones de ofras Institucienes de Inversidn Colectiva; su
valor raronable se estableca en funcitn del valor liguidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dla ds referencia
nc se calculara un valor liquidativo, se utifiza el Ultimo valor liquidativo
dispanible. Para las inversiones en Instifuciones da Inversidn Colectiva de
Inversién Libre, Insfituciones de Inversion Colectiva da Instituciones de
Inversidn Colectiva de Inversion Libre e Instifuciones de Ihversién Colectiva
extranjeras simiares, segun el articulo 48.1. §) del Real Decreta 1082/2012, sa
utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.



OHOT7 72642

GLASE B2

ARG Tesoreria, F.l.

Memerla de las cuentas anuales correspondlente al efercicio anual terminads e 31
de diclembre de 2014
{Expresada en auros)

. Derivados: incluye, entra otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros v forwards, las primas pagatas/cobratias por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de pemuia
financiera, as! como las inversiones en productos estricturados.

El valor det cambio coficial de cieme el dia de referencia determina su valor
razonzble. Para los no negociados en mercados omganizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de Iz C.N.M.Y., y sucesivas
meodificaciones.

t.os activas en los que concurra un deteriore notorio e Imecuperasble de su inversion,
se daran de baja con cargo a {a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baia en el balance cuando se
traspasan, susfancialmente, todes los riesgos y beneficios inherentes a fa propiedad
de los mismos.

e}  Adguisicién vy cesién temporal de activos

Las adguisicicnes temporales de aclivos o adguisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efective desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activa cormespondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesidn se imputa comp ingreso
&n [a cuenta de perdidas y ganancias utilizando el método del tipo de Interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuanta de pérdidas ¥ ganancias
en el epigrafe de “Variacidn del valor razonable en instrumentos financierns™,

ta cesién en fime del activo adguirido temporalments se registra como pasivo
financiaro a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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CLASE 87

ASG Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anualas correspandiente al sjercicio anual terminado e] 31
de diciembre de 2014
{Expresada en suros)

f)  Instrumentos ds patrimonio

Loz instrumenios de pattimonio colizados se registran en el momento de su
contratacién por €l valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaceidn explicitos directamente atribuibles a fa operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonzble
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de {a siguients
forma: las diferencias negativas o diferencias posltivas se registran bajo el epigrafe
de “Deteriora y resulfado por enzjenaciones de instrumentos financieros” o de
“Yariacion del valor razonable en Instrémentos financiercs por operaciones de la
carfera interior 0 exterior”, segln los cambios se hayan liguidado o no, utilizando
come contrapartida la cuenta de “Instrumentes de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del active del balance.

g) Valores representativos de deuds

Los valores representativos de deuda se registran en el momenta de su liguidacion
par &) valor razoenable de la contraprestacion entregada, inclityendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la pperacién,

Las difersncias qua surjan come consecuencia da los cambios en el valor razonable
de estos aclives se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiante
formz; las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo et eplgrafa
de *Deteroro y resultado por enzjenaciones de instrumentos financieros” o da
“Wariacion del valor razonable en instrumertos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan fiquidado o nao, utilizando
coma contrapartida la cuenta de “Valores representativas de deuda”, de la carem
interior o exterior del activo de! balance.

h) Operaciones de derivados, excepto penmutgs financieras

Las opseraciones de derivades se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicidn o &l vancimienio del contrato, en el
epigrafe comespondiente de cuentas de orden, por e} importe nominal
comprometido,

10
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GLASE B/

A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas 2nuales correspondiente al e]ercicio anual tenminado ef 31
de diclemhbre de 2014
(Expresada en eurns)

)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracidn contable
de depdsito cedido, registrandose en e} capitulo comespondients del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de ios valores aportados en garantla se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados comp garantia por la Institucion de
Invarsion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en a fecha de ejecucion de
la operacidn.

Las diferencias que surjan comoe consecuencia de los cambios en el valor rzonahle
de estos activos se refiefan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma; {as diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Resultades por operacicnes con dervados® o de “Variacion del valor razonabla
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seguin éstos se hayan
liquidade o ne, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
carera interior o exterior del activo o del pasivo comente dal balance,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen en la carlsra operaciones ds
derivados.

Moneds extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
giferencias de cambio, tantc positivas como negativas, se reconocen en fa cuenta
de pérdidas y ganancias bajo e epigrafe de “Diferencias de cambic”.

Para el resio da partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financigros, las diferencias ds cambio se tratan conjuntamente con
ias pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor iquidativo de las paricipaciones

La dsterminacitn del patrimonic del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidative de las correspondientas participaciones que lo componen, se realiza de
acuerde con los criterios establecidos en la Circular $/2008, de la CNMV., ¥
sucesivas modificacionas.

11
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ELASE 87

A&G Tesareria, F.l.

Memoria de ias cuentas anuales correspondisnte al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
iExpresada en euros)

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente sustrilc o reembolsado con shono o cargo, respectivamente, al
capltulo de "Paricipes” de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera e} valor liquidativo correspondiente al mismo dfa de la solicitud
del interesade, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante &l
perindn que media entre fa solicitud y la determinacidn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de *Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar paricipacicnes” del pasivo del balance da
situacién dal Fando.

i) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por & Impuesta sobre
beneficios, en cuyo caleulo se contempla el efecto dal diferimiento de {as diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar al impuesto que revierte en perivdos subsiguienies.

l.os pasives por impuestes diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por limpuestos diferidos séfo se reconocen en la medida en que results probable
que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan {a aplicacidn
de estos aclives,

Los dereches a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un active por impuesta diferido en ningtin caso y
sdlo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del cdlculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
COMpensarse s& registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

12
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CLASE 8!

ARG Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondients al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en elos)

4. Reudores

E! desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente;

2014 2043
Administraciones Puklicss deudoras B3 336,63 B& 471,41
Otros . B4 44584 54 121,73

137 782,47 140 553,14

El capitulo de "Administraciones Pibficas deudoras” al 31 de diciembre de 2614 y 2013
se desglosa tal y como sigus;

2014 2013
Retenclones practicadas en et efercicio sobre intgreses v olfos
rendimientss da capital mobiiario £0 004,91 1 938,10
Impuesta sobre beneficlos a devolver de ejerciclos anterones 23 331,72 24 533,31
83 318,63 86 471,44

Ei capitulo "Deudores - Retenciones practicadas en el ejercicio sobre interasas y ofro
rendimientas de capital mobiliario” recoge el importe de las retenciones practicadas a los
deposiios a la vistz al M1 de diciembre de 2014 y 2013.

5. Acreedores

El desplose de este epigrafe, al 31 de diciembrs de 2014 y 2013, es el siguiants;

2014 2013
Administraciaones Paklicas acreedoras 471851 4 75590
Otros 51 5B6 B2 389 £84 08
56 205,43 404 314,88

El capitulo da "Administraciones Fublicas acreedoras® al 31 de diciembre de 2014 y 2013
recoge ef Impuesto sobre beneficios devengada en el gjercicio.

El capltulo de "Acreedores - Otros™ recoge, principalmente, el importe de fas comisiones
de gestién y depositaria pendientes de pago al cierre del ejerciclo comespondisnte.

13
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LLABE R

ARG Tesoretia, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en euros}

Durants ios ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos gque acumularan
aplazamientos superiores & los legalmente establecidos. Asimismo, al cieme de los
gjercicios 2014 y 2013, el Fonde no tiene saide alguno pendiente de page que scumuls -
un aplazarniento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversionas financleras

E! datalle de la cartera da valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se muestra a continuacién:

Cartera Intericr

2014

47 408 601,31

213
35431 757,088

Valores representativos de deuda 13 878 535,40 23 4583 908,35
Depdsitos en Enfidades de Cridito 33231 085,91 13 (17 B459,63
Cartera exterior 8 361 446,10 TAT 526,06
Valores representafivos da deuda 4 573 465,58 TOT 526 06
Institcionas de inversidn Calsttiva 1767 280,14 -
Interesss de la cartera de Inversién 432 568,87 53036421
53904 016,23 8 TAR 645,25

En los Anexos | v Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalian la cartera
de invaersiones financieras del Fondo & 31 de diciembre de 2014 vy 2013,
respectivaments.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de la carlera de
inversiones financieras se encuentran depositatdos en Santander Securities Services,
S.A, y Santander Investment, S A, respectivamente, excepto los Depositos en Entidades
de Crédito, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, cuya contraparts se encuentra detallada
en s Anexos iy i, respectivamente.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 e! saido de este epigrafe de! balance de situacién
adjunto comesponde integramente al saldo de las cuentas comrientes mantenidas por &
Fondo en el Depositarc. Burante los ejercicios 2014 y 2013 & fipo de interés de
remuneracion de la cuenta en el Depositario ha sido durante dichos efercicios del Eonia
menos el 1%, respectivamente.

14
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ELASE 8/

ABG Tesoreria, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en euros)

8. Patrimonlo atrlbuldo a participes

Las participaciones por ias gque estd representado ef Fonde son de iguales
caracieristicas, representadas por cerlificados nominativos sin valor nominal vy que
confieren & sus propietarios un dereche de propiedad sobre dicho patimonio.

El valor ligudative de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obienido de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuide & participes 53 353 420,42 44 923 275.00
Nimerd da pafkipacionss smitidas 0551 178,24 7 024 GR1.61%
Valor figuidative por paricipacion 5.55 5083
Mirmea de panicipes 287 282

El movimiento del patrimonio atribuide a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resuftado del ejercicio, una vez considerado el lmpuesto sobre bensficios, se distribuird
&n |a cuenta de "Participes™ del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 el ndmera de partivipes con un porcentaje de paricipacion
individualmente superior al 20% asciende al cisme de ejercicic a uno, persona fisica,
representando el 33,32% de la cifra de patrimonio del Fonde, por lo que se considera
participacién significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 10B2/2012 de
Instituciones de Inversidn Colectiva.

Al 31 de diciembre da 2013 no existian parlicipaciones significativas.

15
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SLASE B/

ARG Tesoreria, F.L

Memorla de 1as cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual tarminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en eurns}

g,  Adminlstraclones Pikblicas y sltuacién fiscal

Durante & ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estade regulade por el Real
Decrelo 4/2004, de & de marzo, por el que sa aprueba el Texte Refundido de la Ley del
fmpuestc sobre Sociedades, moedificado por ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
refarmas en materia tributara para el impulse a la productividad, por su desarrolls
reglamentario recogido en el Real Decretc 1777/2004, de 30 de julic, v sus
medificaciones posteriores, encontrdndose sujelo en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre gque el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/20063 v sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015, ha entrado en viger fa Ley 27/2014, de 27 de noviembra, del Impuesto
sobre Sociedades que en su Disposicidn derogatoria deroga el Texto Refundide de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo ef
tipo de gravamen en el 1 par 100.

El capiiulo de “Acresdores « Administraciones Publicas™ recoge el Impuesto scbre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiens, principalmente, de aplicar el 1% al
resudfado contable,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos de!
ejercicio y la base imponille del Inpuesto sobra beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigents, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fonde se halla sujeto no pueden considsrarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por ias auloridades fiscales o haber transcurride el plazo de prescripcidn
de cualro afios.

El Fonde tiens abiertos a inspeccion todos los impuestos & los que estd sujeto de ios
chimes cuatro gjercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

18
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CLASE B

ARG Tesarerla, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondisnte al eferciclo anual terminade el 31
de diciembre da 2014
{Expresada en seurns)

10. Ofra informacldon

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el artfculo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articule
138 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientes para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fonde y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segdn lo establacido en fa Circular 4/2008 de la CN.MV., y
sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vincidadas realizadas.
Asimismo, incluyen ias posibles operaciones vinculadas realizadas por cusnta del Fondo
con la Socledad Gestora o con personas o entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora,
indicande {a naturaleza, riesges y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmenie, en la Nota de “Actividad y gestion del riesge” se indica el imporie de las
comisiones retrocedidas con origen en ias Instituciones de lnversidn Colectiva
gesticnadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el efercicio,

Respecio a {a operativa que reslizz con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas gue mantiene e Fondo con éste, at 31 de diciembre de 2014 y 2013,

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar geslionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversitn Coleclive, lps temas relativos a la poteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente & dicha Saciedad
Gastora,

Los henorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, asciendan a 4 miles de euros,
en ambos ejercicios,

11. Hechos postericres

Con fecha 9 de febrere de 2015 la C.N.M.V. autorizd la fusién mediante absorcian det

Fondo Taltrack Alternative Investment, F.l. por ARG Tesoreria, F.L, sin haberse llevadp a
cabo la misma a fecha de formulacion de estas cuentas anuales.
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Evoluclon de marcados

Cierran &l afio 2014 en un marcado entomo ds divergencia entre lo que es la economta
americana y el resto de areas. EE.UU. empieza a distanciarse e incluso a erfgirse como
&l nico motor de recuperacion econdmica a nivel mundial (crecimiento en los dos fltimos
trimestres de 4,6% y 3,9% asl come una tasa de pare por debajo del 6%), mieniras que
Japbn recula, hasta el punto de volver a caer en recesion, a la vez gue Europa acha el
freno en un ferreno inhoéspito a nivel de politica monetaria y falta de acuerdos entre los
palses del sur y los del norte en donde comienza a mostrar debilitamiento en datos
referentes a consumo y exporiaciones.

Por su parte los emergentes se dividen en dos grupes, los que suffen una situacién de
grandes desequillbrios que se estd plasmando en unos pobres resultados
macroeconomices, ¥ ios que se estan ajustando a tasas de crecimiento econdmico més
bajas. En este Oltimp grupo destaca China que ha visto ralentizado su crecimients
econamico durants e Gitimo timestre del afia (7,3% crecimiento interanual frente al 7,8%
del pasado afio).

Anie este escenario, los diferentes bancos centrales estén aplicando medidas muy
desiguales. Mientras la Reserva Federal estadounidense estd replegando sus
instrumentos de politica monetada, con la finalizacidn de su Gltimo programa de compra
de tiulos (QE3} en octubre v con la perspectiva en el horizants de empezar a incrementar
tipos. La llamada QE3J, supuse una inyeccion de liguidez de unos 85.000 millones de
ddlares mensuales duranis los tres Gltimoes afios. No obstante, mantendrén los tipos de
interés en el rango 0% - 0,25% todavia por un tlempo considerable.

El BCE amplia sus medidas de eslimulo anunciando io que parecia impensable hace
unos meses, estar preparado para una compra masiva de titulos, prevista para finales de
Enero. Por su paris, el Banco de Japdn desplisga toda su artilleria en el titimo trimestre
del afio ante el astre que estd suponiendo el incremento del impuesto al consumo en el
crecimiento, y que no ha tenido los resultados recaudatorios esperados. Dichas medidas
se materializan en una compra de actives por valor ds B0 billones de yenes al afio.

Los mercades, ante tanta desigualdad, han registrado una alta volatilidad e incertidumbre.,
Los indices de renta variable europeos han estado oscilando en un rango lateral desde el
verano, ¢on fuertes caldas gue lg colocaban en terreno negativo a finales de octubre.
Finalmente el indice Eurostoxx 50 cierrz con un 2.83% gracias al rally de dltimo afio
recuperando un drawdown anual de -5,06%.

Mientras que en EE.UU. los Indices han seguido alcanzando méaximos histéricos, el
SP500 registra un crecimiento anual de 12,3%% mientras que e NASDAQ se ancta un
B%.
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ta rentabilidad de la deuda europea estd marcando minimos histdricos, ante la
expactativa de una pronta puesia en marcha de medides de QF, mientras que Ia
rentabilidad de deuda estadounidense ha iniciado un ciclo ascendente, fruto del fin da la
expansion monetaria.

La volatilidad en fas divisas también ha venido marcada por los distintos ciclos de politica
monetaria, provocando una apreciacion del dolar frente al resto de divisas, hasta
maximos de ifos {itimos cinco efins y una depreciacian del yen hasta niveles no
observados en siete afios. La depreciacién del euro, aungue también ha sido notabls, ha
sido algo mas moderada, hasta minimos de los Oiimos dos afias frente af défar.

Pero el gran perdedor en este ascenario de crecimiento irregular y de desaceleracién dei
crecimiento, ha sido el precio de las materiaz primas, y, en especial, del petréles, gue
pierde, desde el verano, en tomo a un 40%, ante la expectativa de una menor demanda y
el encarecimiento gue le supone la apreciacidn de! délar. Asi como los paises
emergentes que pierden anctando unas pérdidas medias de -4,62% {MSCI Emerging
Markets).

Entramos en 2015 en un terrenc posilivo para las bolsas, sobre ponderando Eurcpa
frente a Estados Unitdos, ast como un agotamiento en Io gue es ef rendimiento de fos
bonos soberanos y recorido del délar.

Comenfardc de geslidn

En &l contexic de mercados ainba descrilo, A&G Tesoreria, F.l. ha mantenido su
exposicion a activos de riesgo.

En concreto, en renta variable cigma el timestre con un 0,00%.

En la cartera de renta fija a través de fondos de inversion se ha incrementadp, la duracion
cierra el frimestre con 1,39 frente a 0,07 del perodo anterior. En cuanto al porcentaje de
crédita en carlera, se ha 0, cemando el pericdo con un 8,25% frente a2 un 4,68%. La
cartera de renta fija direcia termina el tdmestre con una duracién de 0,240 ¥ un rating
medio de A.

Las inversiones altematlivas se han mantenido en & perindo. La inversién en
Estructurados ha mantenido en un 0,00%.

El patrimonia de A&G Tesoreria, F.). a8 cieme de trimestre es de 53.253.429 euros,
situdndose el numere de participes en 287.
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El impacto total de los gastes soportados, tanto directos come indirectos no supera o
estipulade en el folleto informativo.

Riesgos astmides porla f1C

En téminos de volatilidad, la cartera ha incrementado el nivel de rfesgo. La volatilidad
diaria al final del periodo era del 0,04%.

La gestora emplea una melodologia para el cdlculo del VaR basada en simulacion
historica, con un horizonte tempoeral de 5 dias habiles, can un nivel de confianza del 9%
y un perodo de observacion de 1 afio, con un Himite del 10%. Con dicha metodologia, la
IIC ha tenido un VaR maximo det 6,06, minime del 0,00 y medio del 6,03 durante &l afio
EN CLIreEa.

El nivel de apalancamiento al final del periodo sa situaba en un 3,36% del patrimonio de
la l3C.

Perspecfivas de los mercados

A&G Fondos, 5.G.I1.C., 5.A, desarrolla una politica de inversidn basada en |a adaptacién
cantinua a la situactén de los mercados, Por ello, no toma decisiones de Inversién en
funcién de las perspectivas que pueda tener sobre los mismos, sino en funcién de un
proceso de Inversion disciplinade {DiP) que valora semanalmente mas de 300 factores de
diversos marcades, los cuales van guiando ia exposicion a los distintos actives de las
carteras. :

Gastos de 1+D y Medio Amblente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion v desarollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparie de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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Acontecimlentos posterlores al cierre al 31 de diclembre de 2014

Desde el cierre del efercicic al 31 de diciembre de 2014 hastzs ta fecha de aste informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la memoria.
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Formulacidn de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de ARG, Fondos, S.G.LL.C., S.A,, en fecha 27 de marzo de
2015, y en cumplimiento de la legisiacién vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anual tarminado el 31 de diciembre de 2014
de A&G Tesoreria, £.|., las cuales vienen constituidas por los documentos anaxos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado,
con numeracién correlativa e impresos por una cara, cenforme a continuacion se detalla;

Elemplar Cocumento

Frimer ejemplar Cuentas anuales
forme de gestion

Segundo gjemplar Cuentas anuales
trifortne de gestion

FIRMANTES: ( :)

i

waﬁ-ﬂ—“
D. Juan Sudrez de{iguama o
Presidente %, ) I

D. Juary Espel Gesé
Consejero

D. Adrianos Ifdis&':ﬂ'ﬁirﬁ!is

Consejero

¥

D. Ferma
Secretaric No Consejero

Himerc de folica en pape$ imbrado

DCel OMD772557 al OMO7T20624
Gl OMOT72625 al ONMOTT2623

Cel OMO772620 al OMOT 72456
el OMOTT2857 al QMOTY2E50



